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定已给民 营企业发 展带来严 重的 负 面 影
响，不 仅流失人 才，而且涉 及商业秘 密 泄
露造成的损失。 20 世纪 70 年代至今，博
弈论在所有研究领域都得到重大突破，人
力资 源管理 中应用博 弈论的方 法越 来 越
被国内 学者所接 受，围绕这 一问题，国 内
也已经有了一些研究，为我们进一步深入
对 民营企 业的人力 资本投资 风险的 研 究
提供了一定的基础。
本文从投 资博弈的 双 方 角 度 就 忠 诚
与人力资本投资的相互关系进行探究，并
从中 小企业的 实际情况 出发针对 流 失 风
险的根源提出切实可行的建议。
二、中小企业人力资源管理现状
中小企业 规模小、人 员少、组 织 结 构
简单导致人力资源管理不受重视的现状。
企业内 部的人力 资源管理 仍停留 在 较 为
























传统的人 事管理侧 重于近期 或当 前 人 事
工作，就事论事，只顾眼前，缺乏长远，属
于战术性管理。中心企业在人力资本投资
上缺乏长 期规划致 使企业员 工陷 入 了 短
期相 互博弈，使 得人员流 动性大，最 终 影
响了企业正常的生产经营。
三 、人 力 资 源 流 失 风 险 定 义 及 原 因
分 析


















第二， 人力 资 源 流 失 风 险 的 运 行 机
制。中小企业人力资源流失的风险来自人
力资源本 身支配权 与收益权 的 分 离 性 及
因此产生的信息不对称性，在前两者作用




















策的结果 取决于企 业与 员 工 之 间 选 择 行
为的 相互作用。 为分析企 业 人 力 资 本 投




一是企业 和 员 工 都 从 自 身 利 益 最 大
化的角度出发。
二是博弈过程存在信息不对称性，即
员 工在与 企业签订 契约时不 知道 企 业 是
否投资，而企业不知道员工是否忠诚。
三是员工 不忠诚指 代 员 工 因 有 更 好
的 工 作 机 会 选 择 离 职，建 立 模 型，如 表 1
所示。
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在表 1 中，Z 代表未进行人力资本投
资员工忠诚工作产生的未来收益的现值，







进行人力 资本投资 时员工离 职所 能 获 得
的最大收益。
由于假 设 前 提 中 员 工 是 追 求 利 益 最
大 化的， 未 进行人力 资本投资 时 其 之 所
以选择 在目前的 企业工作 必定是 因 为 该
工作 所能提 供的报酬 在劳动力 市场 上 是
最高的， 所以必有 W>=B。 而企业在进
行人 力资本 投资时也 是理性的， 所 以 投
资 带 来 的 收 益 T 必 然 大 于 总 成本 A+X，
即 T>A+X。
当 X>P 时，员工的最优选择是忠诚，
员工忠诚 的基础 上企业的 最优选 择 是 投
资。这种情况下企业对员工的培训是很有
效的，同时 也乐于培 训，因为企 业对员 工
培训后 给员工带 来的工资 提 升 大 于 市 场
工 资价格， 从 而抑制住 了员工 流 失 的 动
机。 许多外 企或大型 企业员工 流 失 现 象
较少就 是形成 了 投 资——忠 诚 的 良 性 循
环。 但是使 X>P，必须是有条件的，由于
X>P 且 T>A+X，因 此 T>A+P，表 明 人
力资 本投资的 收益必须 大于人 力资 本 投
资的成本 与外部劳 动力市 场的人 力 资 本
溢价之和。










角度来说，人力资本 投资收益 越高，投 资
后员工收益提高越少，员工选择流失的概
率越大 （T 越大 X 越小则忠诚概率 r=A/
（T-X） 越小）， 有的 企业甚至
“只 培 训，不 加 薪”（X=0），使 得
员 工 流 失 的 可 能 性 大 大 提 高 。
这也是很多民 营企业常 常在抱
怨 的 “越 培 训 ，员 工 跑 得 越 快 ”
















人力 资本投资 的流失风 险从决 策上 看 来









营 企业与 员工在人 力资本投 资的行 为 决
策由 于条件的 制约， 存在 着逆 向 选 择 问
题。 要 防范中 小企业人 力资源 的 流 失 风
险，从根本 上来说，要 改变企业 进行人力
资本投资的决策机制。改变员工的忠诚决
策， 一种是提高投资后的员工报酬 X，另
外 一种则 是设法改 变投资后 市场愿 意 为
人力资本支付的溢价额 P，就中小企业而




说，因 经营上 的同质性 较强，致使 人力 资
本投资的通用性远大于本企业的特殊性。








风险，必须从员 工的忠诚 度着手，让 其 感
觉到企业对其的人力资本是长期投资，带
来的收益 W+nX 是远大于市场目前的最





结 构调整， 如 为员工预 留出 某 些 关 键 岗
位， 让员工能够看到晋升和发展的空间，
适当的岗位轮题也是一种有效的措施。它




控制风险，由于人 力 资 本 的 天 然 属 性，其
仍有流 失的可能，因此，利用 投资组 合 的
适度 投资仍然 是有必要 的。 关 键 岗 位 的
人 才 备 份 机 制 是 分 散 风 险 的 有 效 手 段 。
企 业 也 可 以 利 用 KM（知 识 管 理）系 统 去
管理 企业组 织的知识 系统， 让 关 键 岗 位
的 知 识 能 够 独 立 于 某 一 个 人 而 存 在 ，充
分发挥出 人力资 本的协同 效 用， 横 向 地
分散。 此 外， 对于 仅需要 短 期 培 训 的 岗
位， 企业 可以利用 外包等 方 式 来 转 移 风
险，保 持基层人 员一定 的流动率，同 时 对
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表 1
企业
投资 不投资
忠诚 Z-W+T-A-X，W+X Z-W，W
不忠诚 -A，W+P 0，B（B<=W）
员工
1 1 8
